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1　　　　dK　1　＝n－l　　　　dt　K
a　（π一π＊）－S（1，1ノ）・・・・・・…　。・一一・・・・・・…　⑫6）
α
⑳式は，K－Wモデルにおける資本蓄積率の決定式で
ある。25）式と㈱式は，それぞれ体系における資本1単
位当りの実質貨幣残高Vと労働・資本比率1の変化率
を叙述する方程式である。
　体系の長期成長均衡状態は，Vおよび1が一定とな
るとき達成される。そこで，長期成長均衡状態を
　　窪÷一＝・・　・・’・び畜｝一・
の状態と定義する。㈱式より
　　認一一ユ＿。．　n＿！Ut　＿！一＿o
　　dt　　l　　　　dt　K
であるから，
　　誓一素一…………・・……・一………一伽
㈱式より
　　鶴一・一・一誓k－・
であるから
　　π＝πe＝μ一η…………・…・…・…………・…・…・28）
ただし，添字eは長期均衡状態の値を意味するものと
する。長期成長均衡ではπ＊も一定となるから2），
　　dπ＊　　　　＝β（π一π＊）＝＝O
　　dt
したがって
　　π＝πe＝π＊・…　。・・・・・・・・・…　一・・・…　ny－一・・一・・・・・・…　一一・…　（29＞
となる。22｝式と29）式から次式をうる。
　　％＋r（1，）÷π，－i，＝S（」，，v，）＝％……………（30）
⑳式，29）式およびG㊥式から，
　　誓壕一一護（・一・の・s（1・　v）
　　　　　　＝S（le，　Ve）・……・………・…・・一……（31）
となる。したがって，㈱式より
　　S（le，　v、）＝n……………・……………・・………（32）
（30｝式と圃式から，
　　n＋ア（」，）＋π、一げ，－n
である。それゆえに
　　r（le）＋πe－i，……・……・……………・・……・一㈱
が成立する。
　四式と團式により，次式をうる。
　　　　ハ　Ve＝」乙［∫（le），　r（1ε）＋πe，　ie，　Ve］　　　●・9●●・・●・●一・．●ノ侶4）
　K－Wモデルの長期成長均衡状態を要約すると，次
のとおりである。
　　π・＝πe＝：：Pt－n…………・・………………・………28）
　　s（le，　Ve）－n……………・…・・一………・・……舳
　　　　A　v，－L［∫（le），アσ，）＋π，，　i，，　v，］………………（鋤
長期成長均衡におけるleとVeとの同時決定を考察
するために，スタインは商品市場の均衡を示す1S曲
線と貨幣市場の均衡を示すFM曲線を使用する。
　圃式により，第4図においてIS曲線は右下りの曲
線として描かれる。というのは
　　霧1－一寄………………………………・・（・5）、
だからである。これに対して，個式で表わされるFM
曲線は一義的に確定できない。なぜならば
　　　　　　　　　　第4図
「
　Is
「PFハ∬
」
FMt
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　4e　　　　　　　　　　％　　　　　e。
　　｝1士［L・f’（1・）・（£2・E）3）r’（le）］…（・6）
　　　　　A　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Aであり，1＞L4＞0とすると，　Lif’（1のは取引貨幣残
　　　　　　　　　A　　　　　　A高需要で正となり，（L2＋L3）〆（le）は負となるからで
　　　　　　　　　　　　　　　A　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　へある。したがって，（36）式の符号はLif’（le）と（L2＋
AL3）〆（1，）　との大小関係によって決まることになる。
　　　　　　　　　　　　　　　A実質貨幣残高に対する需要のうち，Lif’（le）は正の
　　　　　　　　　　　　　　　へ　　　　　　A所得効果による部分であり，他方（L2＋L3）〆（1，）は
負の代替効果によるものである。したがって，所得効
　　　　　　　　　　　　　　　　　　ハ果が代替効果より大きい場合，すなわちLif’（le）＞
　A　　　　　　A（L2＋L3）〆（1，）となる場合，　FM曲線の勾配は正と
なる3）。第4図にはこうしたケースが描かれている。
　さて，長期均衡点の安定性にとって，IS曲線の傾
きがFM曲線のそれより大であればよく，FM曲線
が右上りになるかあるいは右下りになるかには依存し
ない。経済が均衡点Eから乖離して，P点の状態にあ
るとしよう。この場合1はleより大となるから，
f（1）は増加し，それが資本1単位当りの計画貯蓄を
増加させ…たが・て・傷圭）・nとな・の
で，1はleへ戻ってくるであろう。このプロセスは
1が1S曲線よりも右側に乖離した場合のすべてに妥
当するから，その局面における1の動きの方向は左向
きの矢印によって示される。1S曲線よりも左側の局
面については，上とまったく反対のプロセスが生じる
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ので，1の動きの方向は右向きの矢印で示される。
　他方，P点においてVO2i　Veよりも大となるので，
V＞L［＿＿］となり，商品に対する超過需要が生じ，
物価は上昇する。したがって，μが一定であるかぎり，
Vは低下しVeへ戻るような諸力が作用するであろ
う。このことはVがFM曲線の上方にある場合のす
べてに妥当するから，その局面でのVの動きの方向は
下向きの矢印で示される。VがFM曲線の下方にある
場合には，これとまったく反対のプロセスが生じるで
あろうから，Vの動きの方向は上向きの矢印で示され
る。1S曲線とFM曲線によって成立する4つの局面
における1およびVの動きは，それぞれ矢印の方向ぺ
の諸力が作用するので，長期均衡点Eは安定的であ
る。
　最後に，K－Wモデルにおいて貨幣供給成長率μの
変化が1，およびVeにどのよ’､な影響を与えるかを検
討してみよう。π，＝μ一nにおいて，nは一定である
から，μの変化はπ，の変化と同じ効果をもたらすも
のと考えることができる。πeの変化は，｛3Z式からわ
かるように，1S曲線に対し直接的な影響を与えない。
π，の変化がFM曲線に与える影響は，図式からE
　　　　　　　A　　　　　　　A鍛一慧；・……・……・一…………7）
となる。だから，μあるし．・はπ，が上昇すると，FM
曲線はFMからFM’べ下方ヘシフトする。その結
果，新しい均衡点E’ではle’およびV，’はともに
以前の均衡値よりも低下する。すなわち，長期成長均
衡状態において，貨幣供給成長率μの上昇したがって
物価変化率πの上昇は労働・資本比率1を低下（ある
いは資本・労働比率を上昇）させ，しかも資本1単位
当りの実質貨幣残高を低下させる4）。このように，K
－Wモデルにおいて貨幣は非中立的となるのであり，
貨幣的要因は長期成長均衡経路上の実物諸変数に影響’
を与えるのである5）。
　注1）Sijben〔13〕pp．123－37’を参照。
　　2）　もちろん，これはπ＊がゼロでなければなら
　　　ないことを意味しない。長期均衡状態において
　　　もπ＊は正となるであろう。
　　3）反対に，代替効果の方が所得効果よりも大と
　　　　　　　　　　　A　　　　　　　A　　　　　　　　　　　　　　　　　　A　　　なる，すなわち（L2＋L3）〆（1，）＞Llf’（le）と
　　　なるならば，FM曲線は右下りとなる。
　　4）詳細な数学的論証は，Stein〔17〕pp．126－
　　　31を参照。
　　5）　この結論は，新古典派貨幣的成長モデルでえ
　　　られる結果と基本的に同じである。
V、ケインズーウィクセル貨幣的成長モデルの評価
　とその問題点
　さきに指摘したように，新古典派貨幣的成長モデル
では諸市場がつねに均衡状態にあり，短期均衡が即時
的に成立するものと想定される。こうした想定のもと
では，不均衡状態における市場調整の分析は初めから
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1　　i取り扱がわれえないであろう。これに対して，K－W
モデルは計画投資と計画貯蓄が一致しない不均衡状態
を前提として，商品市場の需給と物価変動との動学的
関連をワ！レラス流の超過需要仮説にもとついて明らか
にしている。
　たしかに，K－Wモデルは経済成長過程で生じうる
であろう不均衡状態を明示的に分析することが可能で
あるという点で，新古典派モデルに比べて優位性をも
つものといえよう。四式から明らかなように，π＝πe
＝π＊という長期成長均衡状態では，計画投資と計画
貯蓄は等しくなり，新古典派モデルと同様の結果がえ
られる。しかし，長期成長均衡以外の状態ではK－W
モデルの運行が作用する。したがって，フォーマルな
意味においては，K－Wモデルは新古典派貨幣的成長
モデルをπ一πe＝・π＊の特殊ケースとして含むという
ことがでぎよう1）。しかしながら，K－Wモデルには
次に指摘するような無視しえない二つ㊧問題点が含ま
れている2）。
　第1は，K－Wモデルにおける不均衡市場調i整にか
んする考え方である。スタインが述べるように，rK
－Wモデルでは……物価は商品に対する総需要が能力
産出高と異なる場合，そしてその場合にのみ，変化し
ている」3）。さらにK－Wモデルでは，もし有効需要
が完全雇用水準を下回るならば，物価水準は低下する
であろうし（デフレ・ギャヅプ），他方インフレーシ
ョンは総需要が能力産出高をこえる場合にのみ生じる
であろう（インフレ・ギャップ）。｛6）式から明らかな
ように，商品に対する超過需要が存在し，インフレ・
ギャップの状態にあるときには，実現される資本蓄積
率は計画貯蓄および計画投資のいずれとも異なって，
それらの一次結合によって決まると仮定される。また
デフレ・ギャップの状態にあるときには，実際の資本
蓄積は計画貯蓄に等しくなると考えられている。π＞0
であるとき，現実の資本蓄積が計画投資と計画貯蓄
との間のある水準に決まるという関係は，強制貯蓄
（απ／α）をつうじて説明される。しかしながら，ス
タインはこの係数aの値がどのように決定されるかを
明らかにしておらず，そのかぎりでは「救いの神」を
登場させたといわざるをえない4）。
　これと関連してもうひとつ指摘しなければならない
　　　　　　　　　　　　　　　　　■　　　　のは，以上のようなケインズーウィクセル・モデルの
不均衡市場調整にかんする考え方が，ケインズ自身の
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見解と両立しえないことである5）。パティンキンやス
タインは，ワルラス法則をつうじてケインズ理論を新
古典派一般均衡体系に包摂しようと試みてきた。しか
しながら，最近ポスト・ケインジアンが強調している
ように，ケインズの貨幣的経済理論はワルラス流の一
般均衡分析と基本的に相容れないのである6）。それゆ
えに，K－Wモデルにみられる貨幣的成長分析は，ケ
インズ自身の貨幣的分析の悪しき応用の一例であると
いわざるをえない。
　第2の問題点は，集計的生産関数の使用と限界生産
力説の採用である。スタインは，ケインズが「単一財
の経済における集計的生産関数が存在し」，したがっ
て「資本1単位当りのレントは資本の限界生産物に等
しい」と想定しているものと信じている7）。しかしな
がら，ケインズは，貨幣経済における資本収益率の決
定因として資本の限界生産力が重要かつレリヴァント
であるという考え方を受け入れることをはっきりと拒
否したのであるS）。こうした問題点については，新古
典派の限界生産力説の無内容さが，長期的に及ぶ「資
本理論論争」をつうじて明らかにされてきたことを指
摘すれば十分であろう。
　注1）　このことについてはStein〔16〕を参照。
　　2）　これ以外の問題点として，①資産の集計構
　　　造，②投資関数，③不確実性および期待要因の
　　　取り扱い，④所得分配機構への視点の欠如など
　　　が考えられよう。
　　3）　Stein　〔17〕　p．54．
　　4）Sijben〔13〕p．87．また，スタインはデフレ
　　　・ギャップのケースを以下のように説明してい
　　　る。設備利用度を％とすれば，資本1単位当り
　　　の実際の産出量Yαは
　　　　　yα＝y（x）9（の；9’＞0
　　　となる。Uは
　　　　　（C＋1）／K＝ツ
　　　によって決定され，物価変化率はフィリップス
　　　曲線により
　　　　　π＝α［9（の一1］
　　　で決まるものとされる。
　　　　設備の不完全利用下では，貨幣供給成長率の
　　　上昇は物価変化率の上昇をもたらし，それは利
　　　用度を上昇させることによって実際の産出高を
　　　増加させるであろう。しかしながら，こうした
　　　デフレ・ギャップのケースにかんする分析は，
　　　逆にインフレ状態における強制貯蓄をつうじる
　　　調整の分析を不可能にしてしまう。
　　5）　この点にかんする詳細な議論は，Davidson
　　　〔2〕および原〔6〕を参照されたい。
　　6）　デヴィッドソンが強調するように，両者の間
　　　にはパラダイムの相違ともいうべき本質的な相
　　　違点が存在する。Davidson’〔3〕第16章をみ
　　　よ。
　　7）　Stein　〔17〕　p．57．
　8）Keynes〔8〕p．　186．　n．1およびp．　187．　n．2
　　訳書208ページおよび209ページを参照。また，
　　Davidson〔3〕訳書254－56ページを参照。
参考文献
〔1〕Davidson，　P．，‘MQney，　Portfolio　Balance，
Capital　Accumulation，　and　Economic　Growth’，
Econometrica（April　1968），　pp．291－321．
〔2〕　　　　，‘Disequilibrium　Market　Adjustment：
Marshall　Revisited’，　Economic　Jnquiry（June
1974），pp．146－58．
〔3〕　　　　　一，　Money　and　the　Real　World，
Macmillan，2nd　ed．，1978．原正彦監訳，金子邦彦
・渡辺良夫共訳『貨幣的経済理論』，日本経済評論
社，1980年．
〔4〕藤野正三郎「貨幣的成長理論の展望」，「季刊理
論経済学』，第21巻第2号，1970年8月，1－20ペー
ジ。
〔5〕Hahn，　F．　H．，‘On　Money　and　Growth’，ノo・
urnal　oアMone夕，　Credit　and　Banleing（May
1969），pp．172－87．
〔6〕原正彦「ケインズ経済学における市場理論への
視角一不均衡理論の非現実性一」，r明大商学論
叢』，第60巻第6号，1978年2月，1－34ページ。
〔7〕鍬田邦夫「貨幣の中立性をめぐって一貨幣的
経済成長理論の展望を中心に一」，『金融ジャーナ
ル』，1973年3月号，131－38ページ。
〔8〕Keynes，　J．　M．，　The　General　Theory　of　En－
ployment，1nterest　and　Money，　Macmillan　1936．
塩野谷九十九訳『雇用，利子および貨幣の一般理
論』東洋経済新報社，1941年。
〔9〕Kregel，」．　A．，　Rate　of　Profit，　Distribution
and　Growth：Two　Views，　Macmillan，1971．
〔10〕Munde11，　R，　A．，　Monetary　Theory：lnflation，
Interest　and　Growth　in　the　World　Economy，
1971．柴田裕訳r国際経済の貨幣的分析』東洋経済
新報社，1976年。
〔11〕Nagatani，　K，‘A　Monetary　Growth　ModeI
with　Variable　Employment’，ノournal　o／Money，
Credit　and　Bankin．a（May　1969），　pp．188－206．
〔12〕Rose，　H．，　Unemployment　in　a　Theory　of
Growth’，1nternational　Economic　Review（Sept．
1966），pp．260－－82．
〔13〕　Sijben，　J，　J．，ノlfoneツand　Economic　Growth，
Martinus　Nijhoff　Social　Sciences　Division，　Leiden
1977．
〔14〕Stein，　J．　L，‘Money　and　Capacity　Growth’，
ノournal　o／Political　Economy　（Oct．1966），　PP．
451－65．
〔15〕　　　　　，‘Rational　Choice　and　Patterns　of
Growth　in　a　Monetary　Economy：A　Comment’，
American　Economie　Review　（Sept．　1968），　pp．
944－－50．
〔16〕　　　，“Neoclassical’and　‘Keynes－Wicks．
ell’Monetary　Growth　Models’，　Joarnal　of　Mo・
ney，　Credit　and　Banking（May　1969），　pp．151－
71．
〔17〕　　　　　　　　，Moneン　　and　　CaPacity　Growth，
一177一
明治大学　社会科学研究所年報
．Columbia　U，　P．，1971．
〔18〕Tobin，　J．，‘A　Dynamic　Aggregativel　Model’，
ノournal　oアPolitical　Economy　（April　1955），
reprinted　in　his　Essays　in　Economics，　Vol．」：
Macroeconomics，1971，　pp．115－32．
〔19〕一一一一…，‘Money　and　Economic　Growth’，
Econometrica　（Oct．1965），　Essays，　pp．133－45．
〔20〕Tsiang，　S．　C．，‘A　Critical　Note　on　the　Optimal
SupPly　of　Money’，ノournal　oアMoney，　Credit
and　Bαnking　（April　1969），　pp．274－75．
〔21〕渡辺良夫「経済成長とポートフォリオ均衡
トービン貨幣的成長理論への一批判一」，『明大商
学論叢』，第61巻第1号，1978年10月，81－109ページ。
一178一
